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Vorwort

Im ersten Bande der vorliegenden Untersuchungen iiber die , Volks-
wirtschaftliche Theorie des Geldes“ wurde versucht, die Grundlagen
der Geldtheorie aufzuzeigen und damit eine allgemeine Theorie des
Geldes im volkswirtschaftlichen Sinne zu entwickeln. Die Aufgabe
einer solchen Theorie liegt, wie im einzelnen gezeigt wurde, darin,
einmal das Wesen des Geldes und die Arten zu erkliren, in denen
das Geld in der wirtschaftlichen Wirklichkeit in Erscheinung tritt.
Zum anderen wurde versucht, eine Erkldrung der Bildung des Geld-
wertes und seiner Verdnderungen zu geben. Schlieflich waren auch
noch die Aufgaben aufzuzeigen und zu erkliren, die das Geld in inter-
valutarischer Hinsicht, also als ,,Wahrung“ zu erfiillen hat. Es handelte
sich bei diesen Betrachtungen also zunidchst einmal um die Unter-
suchung eines volkswirtschaftlichen Einzelproblems — des Geld-
problems; ohne bzw. ohne besondere Riicksicht auf seine Stellung im
Rahmen der allgemeinen volkswirtschaftlichen Theorie.

Nun liegt aber die Aufgabe der Wirtschaftstheorie nicht allein in
einer Untersuchung ihrer einzelnen Probleme und Problemkreise,
sondern sie haf vielmehr dariiber hinaus das N eb en einander ihrer
Einzelprobleme in ein homogenes und geschlossenes I n einander einer
einheitlichen Wirtschaftstheorie zu verwandeln. Die Notwendigkeit
einer solchen Integration der Wirtschaftstheorie mit den Theorien ihrer
einzelnen Probleme zeigt sich nun bei der Geldtheorie insofern in ganz
besonderer Weise, als in der Geldwirtschaft sdmtliche Tatbestinde und
Vorgénge ihren Ausdruck nicht nur in Geldbetrégen finden, sondern
daB das Geld auch einen besonderen und selbstdndigen EinfluB auf die
Vorgidnge des gliterwirtschaftlichen Ablaufes auszuiiben vermag, so
daB eine Geldtheorie, die das nicht beriicksichtigt — und leider ist das
in nicht unerheblichem AusmaBe der Fall — bestenfalls ein Torso
bleiben wiirde.

Die Aufgabe, die der Geldtheorie im Rahmen der allgemeinen volks-
wirtschaftlichen Theorie letztlich gestellt ist, liegt also darin, einen
Einbau der Geldtheorie in die allgemeine volkswirtschaftliche Theorie
zu vollziehen, und zwar in einer Art und Weise, die auch dem Kredit,
der in theoretischer Hinsicht bisher ebenfalls ein mehr oder weniger
ausgesprochen isoliertes Eigenleben gefiihrt hat, seinen natiirlichen
Platz im Rahmen der allgemeinen volkswirtschaftlichen Theorie zu
verschaffen erlaubt.



VIII Vorwort

Diese ihre eigentliche und letzte Aufgabe aber kann die Geldtheorie
nur dann erfiillen, wenn zunéchst einmal jene normativ bedingte Vor-
stellung der ,Indifferenz“ des Geldes aufgegeben wird, wie sie die
»Klassische“ Nationalékonomie unterstellte, um die rein giliterwirt-
schaftlichen Tatbestinde und Vorginge in der Geldwirtschaft erfassen
und erkldren zu kénnen. Diese ,Indifferenzvorstellung® schliefit einen
jeden selbstidndigen EinfluB des Geldes auf die gliterwirtschaftlichen
Vorginge bekanntlich aus. Sie berlicksichtigt lediglich Verdnderungen
der Geldmenge, soweit sie ihren Ausdruck — der Quantitdtstheorie
und der unterstellten Indifferenzvorstellung entsprechend — in pro-
portionalen Verdnderungen des Preisniveaus finden. Hingegen wer-
den Verdnderungen der relativen Preise und alle anderen wesent-
lichen durch Geldmengenédnderungen bzw. den hierdurch verursachten
EinfluB des Geldes auf den Wirtschaftsablauf hervorgerufenen Ver-
dnderungen hierbei nicht beriicksichtigt. '

Eine Integration von Geldtheorie und allgemeiner volkswirtschaft-
licher Theorie setzt daher auch zunichst einmal voraus, dal das Geld
— den Verhéltnissen der wirtschaftlichen Wirklichkeit entsprechend —
als ein Faktor im wirtschaftlichen Kreislaufgeschehen behandelt wird,
der eine durchaus selbstidndige Bedeutung besitzt. Das aber bedeutet,
dafl — wie bereits im ersten Bande der vorliegenden Untersuchungen
gesagt wurde — die Vollendung der Geldtheorie eine
,monetire Okonomie“ oder, anders ausgedriickt,
eine allgemeine Volkswirtschaftslehre der Geld-
wirtschaft sein muB.

Die allgemeine und grundsitzliche Aufgabe einer ,monetédren
Okonomie“, wie sie die folgenden Betrachtungeh zu entwickeln haben,
besteht also darin, den EinfluB bzw. die EinfluBmoglichkeiten aufzu-
zeigen und zu erklédren, die hinsichtlich des Geldes in bezug auf das
giiterwirtschaftliche Geschehen bestehen, d. h. die das Geld auf den
gliterwirtschaftlichen Ablauf ausiibt, bzw. auszuiiben vermag, wenn es
nicht mehr als ,indifferent“ angesehen werden kann, so daf hier auch
von einer Theorie des Geldeinflusses gesprochen werden kann. Dabei
ist die Frage von wesentlicher Bedeutung, ob bzw. unter welchen Vor-
aussetzungen das Geld als ein end o g e n es Element des Wirtschafts-
kreislaufes bezeichnet werden kann, oder aber ob bzw. unter welchen
Bedingungen dies nicht der Fall ist, das Geld also einen exogenen
Faktor im wirtschaftlichen Kreislaufgeschehen darstellt.

Wenn nun auch eine ,monetire Okonomie“ in erster Linie natur-
gemiB eine Theorie geldseitiger Tatbestinde und Vorginge ist,
so darf dartiber doch nicht vergessen werden, da3 fiir die Wirtschaft
letztlich die gliterwirtschaftlichen Tatbestinde und Vor-
ginge bestimmend sind, die durch das Geld zwar ausgedriickt und auch
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gestaltet werden koénnen, die das Geld aber niemals auch zu ersetzen
vermag. Wenn also in den folgenden Betrachtungen eine ,monetére
Okonomie“ entwickelt werden soll, so kann eine solche Theorie immer
nur eine Erginzung, niemals aber auch einen Ersatz der ,klassischen
Tauschwertlehre darstellen, deren Kenntnis sie daher voraussetzt.
Wir diirfen infolgedessen auch niemals die Zusammenhinge und Be-
dingtheiten vergessen, die zwischen den giiterwirtschaftlichen und den
geldseitigen Tatbestinden und Vorgidngen bestehen.

Angesichts dieser Tatsache ist eine Behandlung der Einzel-
probleme der von der ,klassischen“ Nationalékonomie entwickelten
Tauschwertlehre auch nur insoweit notwendig, als dies zum Ver-
stdndnis der in den folgenden Darlegungen durchzufiihrenden Unter-
suchungen erforderlich ist. Auch auf die im ersten Bande der vor-
liegenden Untersuchungen angestellten Betrachtungen braucht nur in-
soweit zurlickgegriffen zu werden, als die Frage zu priifen ist, ob die
Moglichkeit besteht, die erforderliche Integration von Geldtheorie und
allgemeiner volkswirtschaftlicher Theorie auf der Grundlage der Geld-
wesenslehre oder aber der Geld wertlehre vorzunehmen, und
welche Voraussetzungen hierbei gegebenenfalls zu beachten sind. Ahn-
liches gilt auch hinsichtlich der im ersten Bande im einzelnen be-
handelten Arten des Geldes, deren Zusammenhang mit der Proble-
matik der ,monetiren Okonomie“, d. h. mit einem seitens des Geldes
auf die Vorgidnge des gliterwirtschaftlichen Ablaufes auszuiibenden
Einflusses ebenfalls zu untersuchen ist.

Wenn wir darauf hinwiesen, daB eine ,monetire Okonomie“ immer
nur eine Erginzung, niemals aber auch ein Ersatz der ,klassischen“
Lehre sein kann, insofern, als sie die Erkenntnisse der Tauschwert-
lehre voraussetzt, so gilt das auch in anderer Hinsicht, und zwar aus
folgenden Griinden: Bekanntlich ist die ,klassische“ Lehre insofern
eine ,statische“ Theorie, als sie die der wirtschaftlichen Entwicklung
immanenten ,natiirlichen“ und langfristig zum Gleichgewicht
tendierenden Krifte aufzeigen und erkldren will. Demgegeniiber sieht
die neuzeitliche Wirtschaftstheorie ihre Aufgabe vor allem darin, die
Vorgénge des kurzfristigen wirtschaftlichen Ablaufes aufzuzeigen
und zu erkldren, die in geldseitiger Hinsicht zu untersuchen und
zu kliren die Aufgabe einer ,monetiren Okonomie“ ist. Es handelt
sich hier also um die Entwicklung einer ,dynamischen“ Theorie. Auch
in dieser Beziehung aber kann die ,monetire Okonomie“ — wie ibri-
gens eine jede dynamische Theorie — die ,klassische“ Lehre nicht er-
setzen, sondern nur erginzen, da eine dynamische Theorie nur dann
als richtig angesehen werden kann, wenn sie die ,klassische“ Lehre
als einen Sonderfall einschliet, ebenso, wie auch die ,klassische“
Physik nur ein Sonderfall der allgemeinen Relativitdtstheorie ist.
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Volles Verstindnis fiir alle in den folgenden Betrachtungen zu
untersuchenden Probleme wird nur dann zu erwarten sein, wenn die
theoretische Behandlung, die diese Probleme im Verlaufe ihrer Ent-
wicklung erfahren haben, aufgezeigt wird, wenn also insbesondere
ihre dogmengeschichtliche Seite (wenn auch nicht in tibertriebe-
ner, so doch in ausreichender Weise) beriicksichtigt und insbesondere
der gegenwirtige Stand der Forschung aufgezeigt wird. Um die
Kontinuitdt und Verstéindlichkeit der Darstellung dadurch nicht zu ge-
fdhrden und dem Leser weiter ein {ibermiBiges Zuriickgreifen
auf Originalarbeiten zu ersparen, ihn gleichzeitig aber auch mit den
wesentlichsten Erkenntnissen friitherer Forscherarbeiten vertraut zu
machen, sind wichtig erscheinende Feststellungen anderer Forscher, so-
weit sie flir das Verstindnis der behandelten Fragen wesentlich er-
schienen, in die FuBnoten aufgenommen worden. Das Gleiche gilt auch
fiir solche eigenen Ausfiihrungen, die einer nédheren Erlduterung der
im Text gebrachten Darlegungen dienen.

. Angesichts der vielen Unklarheiten, MiBversténdnisse und Irrtiimer,
die bei der Behandlung und den Versuchen einer Klirung der meisten
im vorliegenden Zusammenhange zu untersuchenden Probleme zu be-
obachten sind, und besonders mit Riicksicht darauf, daf} die folgenden
Ausfithrungen nicht nur fiir Fachgenossen mit festem wissenschaft-
lichem Standpunkt, sondern auch fiir Studierende bestimmt sind, die
erst in die Probleme eingefiihrt werden sollen, schien es nicht nur
zweckmiBig, sondern dariiber hinaus erforderlich, solche Fragen, bei
denen die Gefahr von Unklarheiten, MiBverstdndnissen und Irrtiimern
besonders besteht, nicht nur in méglichster Ausfiihrlichkeit zu erkla-
ren, sondern sie in den verschiedenen Zusammenhingen zu behandeln,
in denen sie akut werden konnen; — selbst auf die Gefahr hin, dal
sich hierbei gewisse Wiederholungen nicht vermeiden lassen. Wir ver-
mogen hierin allerdings keinen Nachteil zu sehen; denn gerade bei
den in den folgenden Untersuchungen zu behandelnden Problemen
scheint das Goethewort: ,Du muBt es dreimal sagen!“ nicht immer nur
fiir Studierende zu gelten.

Mit Riicksicht auf den Umfang des vorliegenden Buches wurde be-
sonderer Wert auf ein ausfiihrliches Sachverzeichnis gelegt. Dies hat
nicht nur die Aufgabe, dem Leser das Wiederauffinden bestimmter
ihn interessierender Stellen zu erleichtern, sondern es soll auch dem-
jenigen, der sich nur fiir bestimmte Einzelfragen interessiert, eine
schnelle Orientierung ermoglichen. Dadurch erhidlt das vorliegende
Buch iiber seinen eigentlichen Charakter hinaus den Vorteil eines
Nachschlagewerkes.
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Fiir die sorgfiltige und verstidndnisvolle Anfertigung dieses Sachver-
zeichnisses ebenso wie des Namenverzeichnisses und schliefilich auch
fiir die Unterstiitzung beim Lesen der Korrekturen danke ich meiner
Frau Dr. Liselotte Forstmann. AbschlieBend darf ich noch folgendes
sagen: .

Der erste Band des vorliegenden Werkes ist in stdndiger Fiihlung-
nahme mit Jens Jessen entstanden. Jens Jessen war es auch, der mir
nach meiner Entlassung aus mehrjihriger Haft im Konzentrationslager
wieder die Moglichkeit zu wissenschaftlicher Arbeit und insbesondere
auch den Zugang zu der hierzu erforderlichen Literatur verschafft hat.
Ich halte es daher fiir eine selbstverstéindliche Dankespflicht, den vor-
liegenden zweiten Band der ,Volkswirtschaftliche Theorie des Gel-
des“ dem Andenken dieses aufrechten Mannes zu widmen, der in
Verfolg der Vorginge des 20. Juli 1944 sein Leben fiir Volk und
Vaterland lassen mubBte.

Berlin, im April 1955.

Albrecht Forstmann
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Erstes Kapitel

Die Problematik der monetiren Okonomie

I. Allgemeines

Die ,klassische*“ Nationalokonomie sah bekanntlich im Gelde ein nur
dienendes Element des wirtschaftlichen Kreislaufgeschehens, dessen
Aufgabe lediglich darin bestand, die giliterwirtschaftlichen Vorginge
quantitativ zum Ausdruck zu bringen, ohne dabei aber selbst irgend-
einen Einflu auf sie zu gewinnen!l. Die Unrichtigkeit dieser Ansicht
sowie die Tatsache, dafl das Geld ein durchaus selbstindiges Element
des Wirtschaftskreislaufes sein kann und als solches auch einen nach-
haltigen EinfluB auf die Vorginge des giiterwirtschaftlichen Ablaufes
auszuiiben vermag, wurde aber inzwischen immer mehr erkannt?. Zu
einer Loésung der mit dieser Erkenntnis weiter zusammenhingenden
Fragen — oder doch zumindest zu einer einigermafBlen befriedigenden
Kldrung — konnte man jedoch im allgemeinen nicht kommen. Der
Grund hierfiir ist wohl im wesentlichen darin zu sehen, dafl eine solche
Losung nicht im Rahmen der Geldtheorie allein, sondern nur in un-
mittelbarem Zusammenhange von Geldtheorie und allgemeiner volks-
wirtschaftlicher Theorie méglich ist, so daB das Ergebnis eine ,mone-
tire Okonomie“, zwar nicht als Ersatz, wohl aber als Erginzung der
»klassischen“ Lehre, ist.

1 Besonders charakteristisch scheinen hier die bekannten Feststellungen
von J. St. Mill (Grundsitze der politischen Okonomie, dtsch v. A. Soetbeer,
Bd. 2, Leipzig 1885, S. 158), da3 es ,fiir die wirtschaftlichen Verhéltnisse der
Gesellschaft nichts Unwesentlicheres geben [kann] als das Geld, auler in
seinem Charakter als Einrichtung zur Ersparung von Zeit und Arbeit... Die
Verhiltnisse der Waren zueinander werden durch das Geld gar nicht ge-
andert, was allein neu hinzukommt ist ihr Verhéltnis zum Geld selbst, ndm-
lich fiir wieviel oder wie wenig Geld sie sich austauschen lassen — mit
anderen Worten, wie der Tauschwert des Geldes selbst bestimmt wird“.

2 So fiihrt beispielsweise W. Eucken (Kapitaltheoretische Untersuchungen,
Jena 1934, S. 159) aus: ,Da die meisten Klassiker dem Gelde nur die Rolle
eines Trabanten zubilligten, der sich nach den Bewegungen der Giiter rich-
tet, hielten sie eine Frage im wesentlichen fiir erledigt, wenn sie fiir die
Naturalwirtschaft geklart war. Wir wissen heute, daB das Geld kein Tra-
bant ist und daB es die Herginge in der Giiterwelt sehr stark zu beein-
flussen vermag.“

Wie A. C. Pigou (The Veil of Money, London 1949, pg. 26) meint, ist ,das
Geld, so mdchten wir sagen, ein Schliissel, mit dessen Hilfe produktive
Krifte befreit werden koénnen, die sonst eingeschlossen bleiben wiirden*.

1 Forstmann, Theorie des Geldes, II
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Es scheint daher auch nicht verwunderlich, daB die Geldtheorie
— neben der Lehre vom Kredit — wohl derjenige Teil der National-
6konomie war (und zu einem groflen Teile heute noch ist), der ein
mehr oder weniger ausgesprochenes Eigenleben auBerhalb der all-
gemeinen volkswirtschaftlichen Theorie gefiihrt hat bzw. heute noch
filhrt. Das scheint vor allem die Folge des Zustandes der ,herr-
schenden“ Geldtheorie und insbesondere der ,herrschenden®“ Geld-
wertlehre zu sein. '

Gerade diese steht auch dort der erforderlichen Verbindung zwischen
Geldtheorie und allgemeiner volkswirtschaftlicher Theorie hindernd im
Wege, wo man die grundséitzliche Notwendigkeit einer solchen Verbin-
dung erkannt hat und sich um ihre Realisierung bemiiht. Es ist daher
zweifellos verstindlich — wenn vielleicht auch etwas iibertrieben —,
daB man vielfach auf Grund der gewonnenen Erfahrungen eine all-
gemeine Abwendung der Geldtheorie von der sie mehr oder weniger
ausgesprochen beherrschenden Geld w ertlehre fordert3. Allgemein
148t sich hinsichtlich der herrschenden Geldlehre grundsitzlich folgen-
des sagen:

Man wunterscheidet im Rahmen der Geldtheorie im allgemeinen
— einem Vorschlage S. P. Altmanns folgend* — zwei grundséitzliche
Problemkreise, und zwar einmal das ,qualitativ-statische“ und zum
anderen das ,quantitativ-dynamische“ Geldproblem. Wiahrend sich der
erstgenannte Problemkreis — soweit man den Ausfiihrungen Alt-
manns folgt — mit der Erklirung des Wesens des Geldes und der
Begriindung seines Wertes beschéftigt, so daf man hier zweckmagiger-
weise von einer Geld w esenslehre’ sprechen kann$, sieht man die
Aufgabe des zweitgenannten Problemkreises in der Erklirung der
Bildung des Geldwertes und seiner Verdnderungen; man spricht daher
hier allgemein von einer Geld we rt lehre.

Wenn nun auch diese Art der Einteilung die allgemeinen Pro-
bleme der Geldtheorie im wesentlichen zu erfassen gestattet, so liegt
hier doch insofern eine gewisse Enge der Problemstellung vor, als man

3 So meint F. A. Hayek (Geldtheorie und Konjunkturtheorie, Wien und
Leipzig 1928, S. 71) nicht zu Unrecht: ,Die wichtigste Aufgabe der Geld-
theorie scheint mir gegenwirtig ihre Emanzipation von der sie heute fast
ausschlieBlich erfiillenden Geld werttheorie zu sein.“

4 Vgl. hierzu S. P. Altmann: Zur deutschen Geldlehre des 19. Jahrhunderts,
in: Schmoller-Festschrift, I. Teil, Leipzig 1908.

5 Diese Bezeichnung wird daher durchaus zutreffend von G. Stavenhagen
(Geschichte der Wirtschaftstheorien, Gottingen 1951, S. 184 ff.) zur Kenn-
zeichnung dieses Problemkreises benutzt.

8 Allerdings kann die Geld w e s enslehre nicht auf diesen Problemkreis
beschrénkt bleiben, sondern sie mufl dariiber hinaus auch, eine Erkldrung
der prinzipiell-genetisch bestimmten Arten des Geldes geben.

Vgl. hierzu auch A. Forstmann: Zur Frage einer Erneuerung der Geldtheo-
rie, Fin.Arch., NF. Bd. 14, 1953, S. 302 ff.
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im Rahmen dieser Betrachtungsweise gerade jene wesentliche Proble-
matik nicht zu erfassen vermag, die ihren Ausdruck in der Notwendig-
keit einer Integration von Geldtheorie und allgemeiner volkswirt-
schaftlicher Theorie findet.

Insbesondere fehlt der Geld wer tlehre jene klare Ausrichtung auf
das Wesentliche, die notwendig ist, um die Geldtheorie als ein homo-
genes Element der volkswirtschaftlichen Theorie in diese einzubauen
und damit auch die Grundlage einer monetiren Okonomie zu geben,
deren wesentlicher Inhalt in der Erkldrung des Einflusses zu liegen
hat, den das Geld auf das giiterwirtschaftliche Geschehen auszuiiben
vermag. Der Grund dieser mangelnden Eignung der Geldwertlehre liegt
im wesentlichen in der beherrschenden Stellung der Quantitétstheorie.
Es ist daher eine der dringendsten Aufgaben der Geldtheorie, die
Quantititstheorie durch eine Geldwertlehre zu ersetzen, die nicht —
wie die Quantitédtstheorie — nur auf den bestenfalls symptomatisch
bedeutsamen GroBen des reinen Zahlungsmechanismus aufbaut, son-
dern die sich bei ihrer Erkldrung der Bildung des Geldwertes und
seiner Verdnderungen auf jene Faktoren stiitzt, die hierfiir kausal
bestimmend sind.

Es scheint eine gewisse Tragik darin zu liegen, daBl wissenschaftliche
Probleme — und das gilt nicht nur fiir die Wirtschafts wissen-
schaft, sondern nicht minder auch fiir andere Wissenschaftskategorien
und insbesondere fiir solche, die sich mit praktischen Fragen beschif-
tigen — erst dann allgemeine Beachtung finden, wenn sie gewisser-
maBen ,in der Luft liegen“, d. h. wenn das Geschehen der Wirklich-
keit dazu zwingt, sich mit ihnen auseinanderzusetzen. Daraus ergibt
sich die Tatsache, daB man auch der Losung ganz bedeutsamer Pro-
bleme keine — oder doch keine ausreichende — Beachtung schenkt,
solange nicht die Ereignisse des téglichen Lebens eine solche Beachtung
erzwingen. Das mag zum Teil daran liegen, dafl vielfach die notwen-
dige logische Verbindung zwischen dem bestehenden Erkenntnisstand
und jenem Erkenntnisstand fehlt, der den neugewonnenen, aber nicht
»aktuellen“ Erkenntnissen entspricht.

In dem hier besonders interessierenden Falle war dieser Tatbestand
insofern realisiert, als bereits K. Wicksell zu einer,- wenn auch
nicht vollstindigen, so doch recht weitgehenden L&sung der im vor-
liegenden Zusammenhange relevanten Probleme — insbesondere auch
hinsichtlich einer Integration der Geldtheorie mit der allgemeinen
volkswirtschaftlichen Theorie (unter EinschluB des Kreditproblems) —
gekommen war, oder doch zumindest den Weg zu ihrer Klidrung auf-
gezeigt hatte.

Bei seinen Untersuchungen ging Wicksell von der Tatsache aus,
dafBl, wenn der Preis eines Gutes steigt, die Ursache hierzu entweder
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